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RICHTLINIE 2014/57/EU DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
vom 16. April 2014

iiber strafrechtliche Sanktionen bei Marktmanipulation (Marktmissbrauchsrichtlinie)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf Artikel 83 Absatz 2,

auf Vorschlag der Europiischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,

nach Stellungnahme der Europiischen Zentralbank (1),

nach Stellungnahme des Europdischen Wirtschafts- und Sozialausschusses (2),

nach dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren (%),

in Erwdgung nachstehender Griinde:

(1) Ein integrierter und effizienter Finanzmarkt und eine Stirkung des Anlegervertrauens setzen Marktintegritit voraus.
Das reibungslose Funktionieren der Wertpapiermirkte und das Vertrauen der Offentlichkeit in die Markte sind
Voraussetzungen fiir Wirtschaftswachstum und Wohlstand. Marktmissbrauch verletzt die Integritit der Finanz-
markte und untergribt das Vertrauen der Offentlichkeit in Wertpapiere, Derivate und Referenzwerte.

(2)  Mit der Richtlinie 2003/6/EG des Europiischen Parlaments und des Rates () wurde der Rechtsrahmen der Union
zum Schutz der Marktintegritt vervollstindigt und aktualisiert. Gemafs dieser Richtlinie miissen die Mitgliedstaaten
auch sicherstellen, dass die zustindigen Behorden iiber die fir die Aufdeckung und Untersuchung von Marktmiss-
brauch erforderlichen Befugnisse verfiigen. Unbeschadet des Rechts der Mitgliedstaaten zur Verhdngung strafrecht-
licher Sanktionen miissen die Mitgliedstaaten gemafs der Richtlinie 2003/6/EG zudem dafiir sorgen, dass gegen die
fur Verstole gegen die nationalen Vorschriften zur Umsetzung der Richtlinie verantwortlichen Personen Verwal-
tungsmaffnahmen getroffen oder verwaltungsrechtliche Sanktionen verhidngt werden konnen.

(3)  Gemif der Empfehlungen im Bericht der hochrangigen Gruppe ,Finanzaufsicht in der EU* unter dem Vorsitz von
Jacques de Larosiere (,de-Larosiere-Gruppe®) vom 25. Februar 2009 muss sich ein solider Rahmen fiir Aufsicht und
Unternehmensfithrung im Finanzsektor auf eine wirkungsvolle Aufsichts- und Sanktionsordnung stiitzen konnen.
Nach Ansicht der de-Larosiére-Gruppe miissen die Aufsichtsbehorden dazu mit ausreichenden Handlungsbefug-
nissen ausgestattet sein und auf gleichwertige, starke und abschreckende Sanktionsregelungen fur alle Finanz-
straftaten zuriickgreifen konnen, die wirksam durchgesetzt werden sollten, um die Marktintegritit zu wahren.
Den Schlussfolgerungen der de-Larosiere-Gruppe zufolge sind die Sanktionsregelungen der Mitgliedstaaten jedoch
generell schwach und heterogen.

() ABL C 161 vom 7.6.2012, S. 3.

() ABL C 181 vom 21.6.2012, S. 64.

(%) Standpunkt des Europdischen Parlaments vom 4. Februar 2014 (noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht) und Beschluss des Rates vom
14. April 2014.

(* Richtlinie 2003/6/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 28. Januar 2003 iiber Insider-Geschifte und Marktmanipu-
lation (Marktmissbrauch) (ABL. L 96 vom 12.4.2003, S. 16).
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(4)  Ein gut funktionierender Rechtsrahmen zur Bekimpfung des Marktmissbrauchs bedarf einer wirksamen Umset-
zung. Eine Priffung der nationalen Regelungen zu verwaltungsrechtlichen Sanktionen im Rahmen der Richtlinie
2003/6/EG ergab, dass nicht alle zustindigen nationalen Behorden iiber sdmtliche erforderlichen Befugnisse ver-
fugen, um Fille von Marktmissbrauch angemessen ahnden zu konnen. Insbesondere gibt es nicht in allen Mit-
gliedstaaten finanzielle verwaltungsrechtliche Sanktionen fiir Insider-Geschifte und Marktmanipulation, und die
Hohe der Sanktionen variiert in den einzelnen Mitgliedstaaten betrdchtlich. Es bedarf daher eines neuen Gesetz-
gebungsakts, um in der gesamten Union gemeinsame Mindestvorschriften zu gewahrleisten.

(5)  Die Einfilhrung verwaltungsrechtlicher Sanktionen durch die Mitgliedstaaten hat sich bislang nicht als ausreichend
erwiesen, um die Einhaltung der Vorschriften zur Verhinderung und Bekdmpfung von Marktmissbrauch sicher-
zustellen.

(6)  Es ist daher unverzichtbar, die Einhaltung der Vorschriften iiber Marktmissbrauch durch die Einfihrung von
strafrechtlichen Sanktionen zu unterstiitzen, die die gesellschaftliche Missbilligung in stirkerer Weise deutlich
machen als verwaltungsrechtliche Sanktionen. Indem zumindest schwere Formen des Marktmissbrauchs unter
Strafe gestellt werden, werden klare rechtliche Grenzen fiir als besonders inakzeptabel angeschenes Verhalten
festgelegt und wird der Offentlichkeit und méglichen Titern signalisiert, dass die zustindigen Behorden ein solches
Verhalten sehr ernst nehmen.

(7)  Nicht alle Mitgliedstaaten sehen bisher strafrechtliche Sanktionen fiir einige Formen schwerer Verstofie gegen die
nationalen Rechtsvorschriften zur Umsetzung der Richtlinie 2003/6/EG vor. Die unterschiedlichen Ansitze der
Mitgliedstaaten verringern die Einheitlichkeit der Arbeitsbedingungen im Binnenmarkt und kénnen mdogliche Tater
dazu verleiten, Marktmissbrauch in Mitgliedstaaten zu begehen, in denen dies nicht strafrechtlich geahndet wird.
Zudem gibt es bisher kein unionsweites Einvernehmen dariiber, welche Verhaltensweisen als schwere VerstofSe
gegen die Vorschriften iiber Marktmissbrauch anzusehen sind. Daher sollten Mindestvorschriften tiber Straftaten,
die von natiirlichen Personen begangen werden, iiber die Verantwortlichkeit juristischer Personen sowie iiber die
einschldgigen Sanktionen festgelegt werden. Gemeinsame Mindestvorschriften wiirden dariiber hinaus wirksamere
Ermittlungsmethoden und eine wirksamere Zusammenarbeit in und zwischen den Mitgliedstaaten ermdglichen. An
den Nachwirkungen der Finanzkrise ist deutlich geworden, dass Marktmanipulationen das Leben von Millionen
Menschen massiv beeintrachtigen konnen. Der Libor-Skandal, bei dem es um eine schwerwiegende Manipulation
eines Referenzwerts ging, hat gezeigt, dass die damit zusammenhingenden Probleme und Liicken das Vertrauen in
die Mirkte massiv erschiittern und zu erheblichen Verlusten der Anleger und Verzerrungen der Realwirtschaft
fuhren konnen. Da es in der Union keine gemeinsamen Regelungen iiber strafrechtliche Sanktionen bei Markt-
missbrauch gibt, ist es den Tatern mdglich, Vorteile aus dem Bestehen weniger strenger Regelungen in einigen
Mitgliedstaaten zu zichen. Die Verhingung strafrechtlicher Sanktionen bei Marktmissbrauch wird eine stirkere
abschreckende Wirkung auf mogliche Titer haben.

(8)  Die Einfithrung strafrechtlicher Sanktionen in allen Mitgliedstaaten bei zumindest schweren Verstoflen im Bereich
des Marktmissbrauchs ist daher fiir die wirksame Umsetzung der Unionspolitik zur Bekdimpfung des Marktmiss-
brauchs von wesentlicher Bedeutung.

(99 Um den Anwendungsbereich dieser Richtlinie in Einklang mit dem der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des
Europiischen Parlaments und des Rates iiber Insider-Geschifte und Marktmanipulation (') zu bringen, sollten
der Handel mit eigenen Aktien im Rahmen von Riickkaufprogrammen und der Handel mit Wertpapieren oder
dhnlichen Instrumenten zur Stabilisierung von Wertpapieren, Transaktionen, Auftrige oder Handlungen, die aus
geld- oder wihrungspolitischen Griinden oder im Rahmen der offentlichen Schuldenverwaltung erfolgen; Tatig-
keiten, die Emissionszertifikate im Rahmen der Klimapolitik der Union betreffen; und Titigkeiten im Rahmen der
Gemeinsamen Agrar- und Fischereipolitik der Union vom Anwendungsbereich dieser Richtlinie ausgenommen
werden.

(10)  Die Mitgliedstaaten sollten verpflichtet sein vorzusehen, dass zumindest schwerwiegende Fille von Insider-Geschif-
ten, Marktmanipulation und unrechtmafiger Offenlegung von Insider-Informationen Straftaten darstellen, wenn sie
vorsitzlich begangen werden.

(11)  Fir die Zwecke dieser Richtlinie sollten Insider-Geschifte und eine unrechtmifige Offenlegung von Insider-Infor-
mationen unter anderem in den Fillen als schwerwiegend betrachtet werden, in denen die Auswirkungen auf die
Integritdt des Markts, der tatsichlich oder potenziell erzielte Gewinn oder vermiedene Verlust, das Ausmafs des fuir
den Markt entstandenen Schadens oder der Gesamtwert der gehandelten Finanzinstrumente hoch sind. Dabei
konnen auch andere Umstinde beriicksichtigt werden, zum Beispiel, ob die Tat im Rahmen einer kriminellen
Vereinigung begangen wurde oder die Person bereits frither eine solche Straftat begangen hat.

() Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 iiber Marktmissbrauch (Markt-
missbrauchsverordnung) und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/6/EG des Europdischen Parlaments und des Rates und der Richt-
linien 2003/124/EG, 2003/125/EG und 2004/72[EG der Kommission (siche Seite 1 dieses Amtsblatts).



12.6.2014 Amtsblatt der Europdischen Union L 173/181

(12)  Fur die Zwecke dieser Richtlinie sollte eine Marktmanipulation unter anderem in den Fillen als schwerwiegend
betrachtet werden, in denen die Auswirkungen auf die Integritdt des Markts, der tatsichlich oder potenziell erzielte
Gewinn oder vermiedene Verlust, das Ausmaf des auf dem Markt entstandenen Schadens, die Anderung des Werts
der Finanzinstrumente oder Waren-Spot-Kontrakte oder der Betrag der urspriinglich genutzten Mittel hoch sind
oder wenn die Manipulation von einer Person begangen wird, die im Finanzsektor oder in einer Aufsichts- bzw.
Regulierungsbehorde angestellt oder titig ist.

(13)  Angesichts der negativen Wirkung, die versuchte Insider-Geschifte und Marktmanipulation auf die Integritdt der
Finanzmirkte und das Vertrauen der Anleger in diese Markte haben, sollte auch der Versuch solcher Handlungen
strafbar sein.

(14)  Diese Richtlinie sollte die Mitgliedstaaten verpflichten, in ihrem nationalen Recht fir in den Geltungsbereich der
Richtlinie fallende Insider-Geschifte, Marktmanipulation und unrechtmifige Offenlegung von Insider-Informatio-
nen strafrechtliche Sanktionen vorzusehen. Durch diese Richtlinie sollte keine Verpflichtung geschaffen werden,
diese Sanktionen oder andere Formen der Strafverfolgung im Einzelfall anzuwenden.

(15)  Die Richtlinie sollte die Mitgliedstaaten zudem dazu verpflichten, auch die Anstiftung und die Beihilfe zu solchen
Straftaten unter Strafe zu stellen.

(16) Damit die Sanktionen fiir die in dieser Richtlinie genannten Straftaten wirksam und abschreckend sind, sollte in
dieser Richtlinie ein Mindestniveau fiir das Hochstmaf$ der Freiheitsstrafe festgelegt werden.

(17)  Bei der Anwendung der Richtlinie sollte der durch die Verordnung (EU) Nr. 596/2014 und deren Durchfiihrungs-
mafinahmen geschaffene Rechtsrahmen beriicksichtigt werden.

(18)  Im Interesse einer wirksamen Durchfithrung der in der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 vorgesehenen europiischen
Mafinahmen zur Sicherstellung der Integritit der Finanzmarkte sollten die Mitgliedstaaten die Verantwortlichkeit
fur die in dieser Richtlinie genannten Straftaten auf juristische Personen ausweiten und hierzu bestimmen, dass
wirksame, verhaltnismafige und abschreckende strafrechtliche oder nicht strafrechtliche Sanktionen oder andere
Mafnahmen, wie z. B. die in der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 vorgesehenen, verhiangt werden kénnen. Diese
Sanktionen oder andere Mafnahmen konnen die Verdffentlichung einer endgiiltigen Entscheidung iber eine
Sanktion unter Offenlegung der Identitit der verantwortlichen juristischen Person umfassen, wobei den Grund-
rechten, dem Grundsatz der VerhiltnismaRigkeit und den Risiken fiir die Stabilitit der Finanzmarkte und laufende
Ermittlungen Rechnung zu tragen ist. Die Mitgliedstaaten sollten, soweit ihr nationales Recht eine strafrechtliche
Verantwortlichkeit von juristischen Personen vorsieht, gegebenenfalls diese strafrechtliche Verantwortlichkeit im
Einklang mit ihrem nationalen Recht auf die in dieser Richtlinie genannten Straftatbestinde ausdehnen. Diese
Richtlinie sollte die Mitgliedstaaten nicht daran hindern, endgiiltige Entscheidungen iiber eine Verantwortlichkeit
oder Sanktionen zu verdffentlichen.

(19)  Die Mitgliedstaaten sollten die erforderlichen Mafnahmen treffen, um sicherzustellen, dass die Strafverfolgungs-
und Justizbehorden und sonstigen fiir die Ermittlung oder Verfolgung der in dieser Richtlinie genannten Straftaten
zustandigen Stellen in der Lage sind, wirksame Ermittlungsinstrumente einzusetzen. Dabei ist — unter anderem
unter Beriicksichtigung des Grundsatzes der Verhaltnismafigkeit — darauf zu achten, dass der auf nationales Recht
gestiitzte Einsatz solcher Instrumente der Art und der Schwere der untersuchten Straftaten angemessen ist.

(20) Da diese Richtlinie Mindestvorschriften enthilt, steht es den Mitgliedstaaten frei, strengere strafrechtliche Bestim-
mungen zum Marktmissbrauch einzufithren oder beizubehalten.

(21) Die Mitgliedstaaten konnen zum Beispiel bestimmen, dass eine riicksichtslos oder grob fahrlissig begangene
Marktmanipulation eine Straftat darstellt.

(22) Die in dieser Richtlinie enthaltene Verpflichtung, in ihrem nationalen Recht Sanktionen gegen natiirliche und
juristische Personen vorzusehen, befreit die Mitgliedstaaten nicht von der Verpflichtung, in ihrem nationalen Recht
verwaltungsrechtliche Sanktionen und sonstige Maffnahmen fiir die in der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 fest-
gelegten Verstole vorzusehen, es sei denn, die Mitgliedstaaten haben im Einklang mit der Verordnung (EU) Nr.
596/2014 beschlossen, in ihrem nationalen Recht nur strafrechtliche Sanktionen fiir solche Verstofe festzulegen.
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(23)  Der Anwendungsbereich dieser Richtlinie ist so definiert, dass dadurch die Verordnung (EU) Nr. 596/2014 erginzt
und ihre wirksame Umsetzung gewihrleistet wird. Wihrend nach dieser Richtlinie ein begangener Verstof$ bei
Vorsatz und mindestens in schweren Fillen strafbar sein sollte, ist fiir Sanktionen bei Verstoffen gegen die Ver-
ordnung (EU) Nr. 596/2014 kein Nachweis eines Vorsatzes oder eines schweren Falles erforderlich. Bei der
Anwendung der nationalen Rechtsvorschriften zur Umsetzung dieser Richtlinie sollten die Mitgliedstaaten sicher-
stellen, dass die Verhingung von strafrechtlichen Sanktionen auf Grundlage der in dieser Richtlinie vorgesehenen
Straftaten und die Verhidngung von verwaltungsrechtlichen Sanktionen gemif der Verordnung (EU) Nr. 596/2014
nicht zu einem Verstof§ gegen den Grundsatz ,ne bis in idem® fiihrt.

(24)  Unbeschadet der allgemeinen Vorschriften des nationalen Strafrechts iiber die Verhidngung und Vollstreckung von
strafrechtlichen Entscheidungen im Einklang mit den konkreten Umstinden des Einzelfalls sollte die Verhingung
von Sanktionen verhaltnismafig sein und die erzielten Gewinne oder vermiedenen Verluste der zur Verantwortung
gezogenen Personen sowie der Schaden, der anderen Personen und gegebenenfalls der Funktionsweise der Markte
oder der breiteren Wirtschaft durch die Tat entstanden ist, beriicksichtigt werden.

(25) Da das Ziel dieser Richtlinie — die Sicherstellung der Verfiugbarkeit strafrechtlicher Sanktionen fur zumindest
schwere Formen des Marktmissbrauchs in der gesamten Union — von den Mitgliedstaaten nicht ausreichend
verwirklicht werden kann, sondern vielmehr wegen des Umfangs und der Wirkungen der Richtlinie auf Unions-
ebene besser zu verwirklichen ist, kann die Union im Einklang mit dem in Artikel 5 des Vertrags iiber die
Europdische Union (EUV) verankerten Subsidiaritdtsprinzip titig werden. Entsprechend dem in demselben Artikel
genannten Grundsatz der Verhiltnismafigkeit geht diese Richtlinie nicht tiber das fur die Verwirklichung dieses
Ziels erforderliche Maf hinaus.

(26)  Zunehmende grenziiberschreitende Aktivititen machen eine effiziente und wirksame Zusammenarbeit zwischen
den nationalen Behorden erforderlich, die fiir die Ermittlung und Verfolgung von Straftaten im Zusammenhang mit
Marktmissbrauch zustindig sind. Der Aufbau und die Zustindigkeiten dieser nationalen Behorden in den einzelnen
Mitgliedstaaten sollten ihrer Zusammenarbeit nicht im Wege stehen.

(27)  Diese Richtlinie steht im Einklang mit den Grundrechten und Grundsitzen, die in der Charta der Grundrechte der
Europdischen Union (im Folgenden ,Charta“) niedergelegt wurden und im EUV anerkannt sind. Insbesondere sollte
die Anwendung unter angemessener Beriicksichtigung des Rechts auf Schutz personenbezogener Daten (Artikel 8),
der Meinungsfreiheit und der Informationsfreiheit (Artikel 11), der unternehmerischen Freiheit (Artikel 16), des
Rechts auf einen wirksamen Rechtsbehelf und ein unparteiisches Gericht (Artikel 47), der Unschuldsvermutung und
Verteidigungsrechte (Artikel 48), der Grundsitze der GesetzmifRigkeit und der Verhiltnismafigkeit im Zusammen-
hang mit Straftaten und Strafen (Artikel 49) und des Rechts, wegen derselben Straftat nicht zweimal strafrechtlich
verfolgt oder bestraft zu werden (Artikel 50), erfolgen.

(28)  Bei der Umsetzung dieser Richtlinie sollten die Mitgliedstaaten dafiir Sorge tragen, dass die Verfahrensrechte von
Verdichtigen oder Beschuldigten in Strafverfahren gewihrleistet werden. Thre Pflichten nach dieser Richtlinie
berithren nicht die Pflichten, die ihnen gemif bestehendem Unionsrecht iiber Verfahrensrechte in Strafverfahren
obliegen. Durch diese Richtlinie diirfen weder die Pressefreiheit noch die freie MeinungsiufSerung in den Medien
beschrankt werden, soweit diese in der Union und in den Mitgliedstaaten insbesondere gemafs Artikel 11 der
Charta und anderen einschldgigen Bestimmungen gewihrleistet werden. Dies sollte insbesondere im Hinblick auf
die durch diese Richtlinie untersagte Offenlegung von Insider-Informationen gemaff den Bestimmungen dieser
Richtlinie tiber eine solche Offenlegung betont werden.

(29)  Unbeschadet des Artikels 4 des dem EUV und dem Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europaischen Union (AEUV)
beigefiigten Protokolls Nr. 21 iiber die Position des Vereinigten Konigreichs und Irlands hinsichtlich des Raums der
Freiheit, der Sicherheit und des Rechts beteiligt sich das Vereinigte Konigreich nicht an der Annahme dieser
Richtlinie und ist weder durch diese Richtlinie gebunden noch zu ihrer Anwendung verpflichtet.

(30) Gemifl Artikel 1, 2, 3 und 4 des dem EUV und AEUV beigefiigten Protokolls Nr. 21 iiber die Position des
Vereinigten Konigreichs und Irlands hinsichtlich des Raums der Freiheit, der Sicherheit und des Rechts hat Irland
mitgeteilt, dass es sich an der Annahme und Anwendung dieser Richtlinie beteiligen mochte.

(31) Gemifl den Artikeln 1 und 2 des Protokolls Nr. 22 iiber die Position Dinemarks hinsichtlich des Raums der
Freiheit, der Sicherheit und des Rechts im Anhang zum Vertrag tiber die Arbeitsweise der Europdischen Union
beteiligt sich Danemark nicht an der Annahme dieser Richtlinie und ist weder durch die Richtlinie gebunden noch
zu ihrer Anwendung verpflichtet.
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(32)  Der Europiische Datenschutzbeauftragte hat am 10. Februar 2012 eine Stellungnahme abgegeben (') —
HABEN FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN:

Atrtikel 1
Gegenstand und Anwendungsbereich

(I)  Diese Richtlinie enthalt Mindestvorschriften fiir strafrechtliche Sanktionen bei Insider-Geschiften, unrechtmafSiger
Offenlegung von Insiderinformationen und Marktmanipulation, um die Integritit der Finanzmirkte in der Union sicher-
zustellen und den Anlegerschutz und das Vertrauen der Anleger in diese Mirkte zu stdrken.

(2)  Diese Richtlinie gilt aulerdem fiir:

a) Finanzinstrumente, die zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind oder fiir die ein Antrag auf Zulassung
zum Handel an einem geregelten Markt gestellt wurde;

b) Finanzinstrumente, die in einem multilateralen Handelssystem gehandelt werden, zum Handel in einem multilateralen
Handelssystem zugelassen sind oder fiir die ein Antrag auf Zulassung zum Handel in einem multilateralen Handels-
system gestellt wurde;

¢) Finanzinstrumente, die in einem organisierten Handelssystem gehandelt werden;

d) Finanzinstrumente, die nicht unter die Buchstaben a, b oder c fallen, deren Kurs oder Wert jedoch von dem Kurs oder
Wert eines unter diesen Buchstaben genannten Finanzinstruments abhingt oder sich darauf auswirkt; sie umfassen
Kreditausfall-Swaps oder Differenzkontrakte, sind jedoch nicht darauf beschrankt.

Diese Richtlinie findet ferner Anwendung auf Handlungen und Transaktionen, einschlielich Geboten, die die Versteige-
rung von Emissionszertifikaten und anderen darauf beruhenden Auktionsobjekten auf einer als geregelter Markt zugelas-
senen Versteigerungsplattform gemaff der Verordnung (EU) Nr.1031/2010 (?) betreffen, selbst wenn die versteigerten
Produkte keine Finanzinstrumente sind. Alle fiir Handelsauftrdge geltenden Bestimmungen dieser Richtlinie gelten auch
fur solche Gebote, und zwar unbeschadet etwaiger besonderer Bestimmungen {iber die Abgabe von Geboten im Rahmen
einer Versteigerung.

(3)  Diese Richtlinie findet keine Anwendung auf:

a) Handel mit eigenen Aktien im Rahmen von Riickkaufprogrammen, soweit dieser Handel im Einklang mit Artikel 5
Absitze 1, 2 und 3 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 erfolgt;

b) Handel mit Wertpapieren oder damit verbundenen Instrumenten gemafs Artikel 3 Absatz 2 Buchstaben a und b der
Verordnung (EU) Nr. 596/2014 zur Stabilisierung von Wertpapieren, soweit dieser Handel im Einklang mit Artikel 5
Absidtze 4 und 5 jener Verordnung erfolgt;

¢) Transaktionen, Auftrige oder Handlungen, die aus geld- oder wiahrungspolitischen Griinden oder im Rahmen der
offentlichen Schuldenverwaltung gemafl Artikel 6 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 getitigt werden,
Transaktionen, Auftrige oder Handlungen, die gemidfl Artikel 6 Absatz 2 jener Verordnung getitigt werden, Tatig-
keiten im Rahmen der Klimapolitik der Union gemifl Artikel 6 Absatz 3 jener Verordnung sowie Titigkeiten im
Rahmen der Gemeinsamen Agrar- und Fischereipolitik der Union gemifl Artikel 6 Absatz 4 jener Verordnung.

(4)  Artikel 5 findet auch Anwendung auf:

a) Waren-Spot-Kontrakte, die keine EnergiegroShandelsprodukte sind, bei denen die Transaktion, der Auftrag oder die
Handlung eine Auswirkung auf den Preis oder den Wert eines in Absatz 2 genannten Finanzinstruments hat;

() ABL C 177 vom 20.6.2012, S. 1.

(3 Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 der Kommission vom 12. November 2010 iiber den zeitlichen und administrativen Ablauf sowie
sonstige Aspekte der Versteigerung von Treibhausgasemissionszertifikaten gemaf8 der Richtlinie 2003/87/EG des Europdischen Par-
laments und des Rates iiber ein System fiir den Handel mit Treibhausgasemissionszertifikaten in der Gemeinschaft (ABL. L 302 vom
18.11.2010, S. 1).
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b) Arten von Finanzinstrumenten, darunter Derivatekontrakte und derivative Finanzinstrumente fiir die Ubertragung von
Kreditrisiken, bei denen das Geschift, der Auftrag, das Gebot oder die Handlung eine Auswirkung auf den Preis oder
Wert eines Waren-Spot-Kontrakts hat, dessen Preis oder Wert vom Preis oder Wert dieser Finanzinstrumente abhin-
gen;

¢) das Verhalten in Bezug auf Referenzwerte.

(5)  Diese Richtlinie gilt fiir simtliche Transaktionen, Auftrige oder Handlungen, die ein Finanzinstrument nach Absatz
2 und 4 betreffen, unabhingig davon, ob die Transaktion, der Auftrag oder die Handlung an einem Handelsplatz
vorgenommen wird.

Artikel 2
Begriffsbestimmungen

Fiir die Zwecke dieser Richtlinie gelten folgende Begriffsbestimmungen:

1. ,Finanzinstrument“ bezeichnet ein Finanzinstrument im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 15 der Richtlinie
2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates (');

2. ,Waren-Spot-Kontrakt“ bezeichnet einen Waren-Spot-Kontrakt im Sinne von Artikel 3 Absatz 1 Nummer 15 der
Verordnung (EU) Nr. 596/2014;

3. ,Rickkaufprogramm® bezeichnet den Handel mit eigenen Aktien gemifl den Artikeln 21 bis 27 der Richtlinie
2012/30/EU des Europdischen Parlaments und des Rates (?);

4. Insider-Informationen” bezeichnet Informationen im Sinne von Artikel 7 Absitze 1 bis 4 der Verordnung (EU)
Nr. 596/2014;

5. ,Emissionszertifikat“ bezeichnet ein Emissionszertifikat im Sinne von Anhang I Abschnitt C Nummer 11 der Richt-
linie 2014/65[EU;

6. ,Referenzwert” bezeichnet einen Referenzwert im Sinne von Artikel 3 Absatz 1 Nummer 29 der Verordnung (EU)
Nr. 596/2014;

7. ,zuldssige Marktpraxis“ bezeichnet eine bestimmte Marktpraxis, die von der zustindigen Behorde eines Mitgliedstaats
gemafd Artikel 13 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 anerkannt wird;

8. ,Stabilisierungsmafinahme” bezeichnet eine Stabilisierungsmafinahme im Sinne von Artikel 3 Absatz 2 Buchstabe d
der Verordnung (EU) Nr. 596/2014;

9. ,geregelter Markt“ bezeichnet einen geregelten Markt im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 21 der Richtlinie
2014/65[EU;

10. ,multilaterales Handelssystem“ bezeichnet ein multilaterales Handelssystem im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer
22 der Richtlinie 2014/65/EU;

11. ,organisiertes Handelssystem* bezeichnet ein organisiertes Handelssystem im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer
23 der Richtlinie 2014/65/EU;

12. ,Handelsplatz“ bezeichnet einen Handelsplatz im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 24 der Richtlinie
2014/65[EU;

(") Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 tiber Markte fiir Finanzinstrumente sowie zur
Anderung der Richtlinien 2011/61/EU und 2002/92/EG (siche Seite 349 dieses Amtsblatts).

(3 Richtlinie 2012/30/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 25. Oktober 2012 zur Koordinierung der Schutzbestim-
mungen, die in den Mitgliedstaaten den Gesellschaften im Sinne des Artikels 54 Absatz 2 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der
Europdischen Union im Interesse der Gesellschafter sowie Dritter fiir die Griindung der Aktiengesellschaft sowie fiir die Erhaltung und
Anderung ihres Kapitals vorgeschrieben sind, um diese Bestimmungen gleichwertig zu gestalten (ABL L 315 vom 14.11.2012, S. 74).
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13. ,Energiegroffhandelsprodukt” bezeichnet ein Energiegroffhandelsprodukt im Sinne von in Artikel 2 Nummer 4 der
Verordnung (EU) Nr. 1227/2011 des Europdischen Parlaments und des Rates (!);

14. ,Emittent” bezeichnet einen Emittenten im Sinne von Artikel 3 Absatz 1 Nummer 21 der Verordnung (EU)
Nr. 596/2014.

Artikel 3
Insider-Geschifte, Empfehlung an Dritte oder Anstiftung Dritter zum Titigen von Insider-Geschiften

(1)  Die Mitgliedstaaten treffen die erforderlichen Maflnahmen, um sicherzustellen, dass Insider-Geschifte, die Emp-
fehlung an Dritte oder die Anstiftung Dritter zum Tatigen von Insider-Geschiften gemaf§ den Absdtzen 2 bis 8, zumindest
in schwerwiegenden Fillen und bei Vorliegen von Vorsatz, Straftaten darstellen.

(2)  Fir die Zwecke dieser Richtlinie liegt ein Insider-Geschift vor, wenn eine Person iiber Insider-Informationen verfiigt
und unter Nutzung dieser Informationen fiir eigene oder fremde Rechnung unmittelbar oder mittelbar Finanzinstrumente,
auf die sich die Informationen beziehen, erwirbt oder verdufert.

(3)  Dieser Artikel gilt fur jede Person, die iiber Insider-Informationen verfugt, weil sie

a) dem Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsorgan des Emittenten oder des Teilnechmers auf dem Markt fiir Emissions-
zertifikate angehort,

b) am Kapital des Emittenten oder des Teilnehmers auf dem Markt fiir Emissionszertifikate beteiligt ist,

¢) aufgrund der Ausiibung einer Arbeit oder eines Berufs oder der Erfiillung von Aufgaben Zugang zu den betreffenden
Informationen hat oder

d) an kriminellen Handlungen beteiligt ist.

Dieser Artikel gilt ferner fiir jede Person, die Insider-Informationen unter anderen Umstinden als nach Unterabsatz 1
erlangt hat und Kenntnis davon hat, dass es sich dabei um Insider-Informationen handelt.

(4)  Die Nutzung von Insider-Informationen in Form der Stornierung oder Anderung eines Auftrags in Bezug auf ein
Finanzinstrument, auf das sich die Informationen bezichen, wird auch als Insider-Geschift angesehen, wenn der Auftrag
erteilt wurde, bevor die betreffende Person die Insider-Informationen erlangt hat.

(5) In Bezug auf Versteigerungen von Emissionszertifikaten oder anderen darauf beruhenden Auktionsprodukten
gemifd der Verordnung (EU) Nr.1031/2010 schliet die in Absatz 4 dieses Artikels genannte Nutzung von Insider-
Informationen auch die Einreichung, Anderung oder Zuriicknahme eines Gebots fiir eigene Rechnung oder fiir Rechnung
eines Dritten ein.

(6)  Fir die Zwecke dieser Richtlinie liegt eine Empfehlung zum Tatigen von Insider-Geschiften oder die Anstiftung
Dritter hierzu vor, wenn eine Person iiber Insider-Informationen verfiigt und

a) auf der Grundlage dieser Informationen Dritten empfiehlt, Finanzinstrumente, auf die sich die Informationen beziehen,
zu erwerben oder zu verdufern, oder sie dazu anstiftet, einen solchen Erwerb oder eine solche Verduferung vor-
zunehmen, oder

b) auf der Grundlage dieser Informationen Dritten empfiehlt, einen Auftrag, der ein Finanzinstrument betrifft, auf das sich
die Informationen beziehen, zu stornieren oder zu dndern, oder sie dazu anstiftet, eine solche Stornierung oder
Anderung vorzunehmen.

(") Verordnung (EU) Nr. 1227/2011 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 25 Oktober 2011 iiber die Integritit und Trans-
parenz des EnergiegroShandelsmarkts (ABlL. L 326 vom 8.12.2011, S. 1).
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(7) Die in Absatz 6 genannte Nutzung von Empfehlungen oder Anstiftungen erfullt den Tatbestand des Insider-
Geschifts, wenn die Person, die die Empfehlung nutzt oder der Anstiftung folgt, Kenntnis davon hat, dass sie auf
Insider-Informationen beruht.

(8)  Fir die Zwecke dieses Artikels wird aufgrund der bloflen Tatsache, dass eine Person im Besitz von Insiderinfor-
mationen ist oder war, nicht angenommen, dass sie diese Informationen genutzt und daher auf der Grundlage eines
Erwerbs oder einer Verduferung Insider-Geschifte getitigt hat, wenn ihre Handlungen nach Artikel 9 der Verordnung
(EU) Nr. 596/2014 als rechtmafig gelten.

Artikel 4
Unrechtmiflige Offenlegung von Insider-Informationen

(1)  Die Mitgliedstaaten treffen die erforderlichen Manahmen, um sicherzustellen, dass eine unrechtmifige Offenle-
gung von Insider-Informationen gemdfl den Absitzen 2 bis 5 zumindest in schweren Fillen und bei Vorliegen von
Vorsatz eine Straftat darstellt.

(2)  Fir die Zwecke dieser Richtlinie liegt eine unrechtmidflige Offenlegung von Insider-Informationen vor, wenn eine
Person, die tiber Insider-Informationen verfugt und diese Informationen an eine andere Person weitergibt, sofern diese
Offenlegung nicht Rahmen der normalen Ausiibung ihrer Arbeit oder ihres Berufs oder der Erfilllung ihrer Aufgaben
erfolgt oder die Offenlegung nach Artikel 11 Absitze 1 bis 8 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 als Marktsondierung
gilt.

(3)  Dieser Artikel gilt fiir jede Person, auf die die in Artikel 3 Absatz 3 bezeichneten Situationen oder Umstinde
zutreffen.

(4)  Fir die Zwecke dieser Richtlinie gilt die Offenlegung von Empfehlungen oder Anstiftungen gemafl Artikel 3 Absatz
6, nachdem man selbst die Empfehlung erhalten hat bzw. angestiftet wurde, als unrechtmifige Offenlegung von Insider-
Informationen gemafl diesem Artikel, wenn die Person, die die Empfehlung offenlegt oder Anstiftung offenlegt, Kenntnis
davon hat, dass die Empfehlung bzw. Anstiftung auf Insider-Informationen beruht.

(5)  Dieser Artikel wird im Einklang mit dem notwendigen Schutz der Pressefreiheit und der freien MeinungsiufSerung
angewandt.

Artikel 5
Marktmanipulation

(1)  Die Mitgliedstaaten treffen die erforderlichen Mafnahmen, um sicherzustellen, dass eine Marktmanipulation gemaf
Absatz 2 zumindest in schweren Fillen und bei Vorliegen von Vorsatz eine Straftat darstellt.

(2)  Fir die Zwecke dieser Verordnung umfasst der Begriff der Marktmanipulation folgende Handlungen:
a) Vornahme einer Transaktion, Erteilung eines Handelsauftrags oder jegliche sonstige Handlung, die Folgendes umfasst:

i) Geben falscher oder irrefithrender Signale hinsichtlich des Angebots oder des Preises eines Finanzinstruments oder
damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakts oder der Nachfrage danach oder

i) Beeinflussung des Preises eines oder mehrerer Finanzinstrumente oder eines damit verbundenen Waren-Spot-Kon-
trakts, um ein anormales oder kiinstliches Preisniveau zu erzielen,

es sei denn, die Person, die die Transaktion getitigt oder den Handelsauftrag erteilt hat, kann sich auf einen recht-
mifigen Grund stiitzen und die Transaktion oder der Handelsauftrag stehen im Einklang mit der zugelassenen
Marktpraxis auf dem betreffenden Handelsplatz;

b) Vornahme einer Transaktion, Erteilung eines Handelsauftrags oder jegliche sonstige Tatigkeit oder Handlung, die den
Preis eines oder mehrerer Finanzinstrumente oder eines damit verbundenen Waren-Spot-Kontrakts beeinflusst, unter
Vorspiegelung falscher Tatsachen oder unter Verwendung sonstiger Kunstgriffe oder Formen der Tduschung;
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¢) Verbreitung von Informationen tiber die Medien, einschlieflich des Internets, oder mithilfe sonstiger Mittel, die falsche
oder irrefuhrende Signale hinsichtlich Angebot, Nachfrage oder Preis eines Finanzinstruments oder eines damit ver-
bundenen Waren-Spot-Kontrakts aussenden oder den Preis eines oder mehrerer Finanzinstrumente oder eines damit
verbundenen Waren-Spot-Kontrakts beeinflussen, um ein anormales oder kiinstliches Preisniveau zu erzielen, sofern
die Personen, die diese Informationen verbreitet haben, durch die Verbreitung dieser Informationen einen Vorteil oder
Gewinn fur sich selbst oder fiir Dritte erzielen, oder

d) Ubermittlung falscher oder irrefithrender Informationen, Bereitstellung falscher oder irrefiihrender Ausgangsdaten, oder
jede andere Handlung, durch die die Berechnung eines Referenzwerts manipuliert wird.

Artikel 6
Anstiftung, Beihilfe und Versuch

(1)  Die Mitgliedstaaten treffen die erforderlichen Malnahmen, um sicherzustellen, dass die Anstiftung und Beihilfe zu
den in Artikel 3 Absitze 2 bis 5 und in Artikel 4 und 5 genannten Straftaten unter Strafe gestellt wird.

(2)  Die Mitgliedstaaten treffen die erforderlichen Maflnahmen, um sicherzustellen, dass der Versuch, eine in Artikel 3
Absitze 2 bis 5 und 7 und Artikel 5 genannte Straftat zu begehen, unter Strafe gestellt wird.

(3)  Artikel 3 Absatz 8 gilt entsprechend.

Artikel 7
Strafrechtliche Sanktionen gegen natiirliche Personen

(1)  Die Mitgliedstaaten treffen die erforderlichen Mafnahmen, um sicherzustellen, dass die in den Artikeln 3 bis 6
genannten Straftaten mit wirksamen, verhdltnismédfigen und abschreckenden strafrechtlichen Sanktionen bewehrt sind.

(2)  Die Mitgliedstaaten treffen die erforderlichen Mafinahmen, um sicherzustellen, dass die in Artikel 3 und 5 ge-
nannten Straftaten mit Freiheitsstrafen im Hochstmafl von mindestens vier Jahren bewehrt sind.

(3) Die Mitgliedstaaten treffen die erforderlichen Maflnahmen, um sicherzustellen, dass die in Artikel 4 genannte
Straftat mit Freiheitsstrafen im Hochstmafl von mindestens zwei Jahren bewehrt ist.

Artikel 8
Verantwortlichkeit juristischer Personen

(1)  Die Mitgliedstaaten treffen die erforderlichen Mafnahmen, um sicherzustellen, dass juristische Personen fiir die in
den Artikeln 3 bis 6 genannten Straftaten zur Verantwortung gezogen werden konnen, die zu ihren Gunsten von einer
Person begangen wurden, die entweder allein oder als Teil eines Organs der juristischen Person gehandelt hat und
aufgrund einer der folgenden Befugnisse eine leitende Stellung innerhalb der juristischen Person innehat:

a) eine Befugnis zur Vertretung der juristischen Person,
b) eine Befugnis, Entscheidungen im Namen der juristischen Person zu treffen, oder
¢) eine Kontrollbefugnis innerhalb der juristischen Person.

(2)  Die Mitgliedstaaten treffen zudem die erforderlichen Mafinahmen, um sicherzustellen, dass juristische Personen zur
Verantwortung gezogen werden konnen, wenn mangelnde Uberwachung oder Kontrolle durch eine Person im Sinne des
Absatzes 1 es einer ihr unterstellten Person ermdglicht hat, eine der in den Artikeln 3 bis 6 genannten Straftaten
zugunsten der juristischen Person zu begehen.

(3)  Die Verantwortlichkeit juristischer Personen nach den Absitzen 1 und 2 schliefSt die strafrechtliche Verfolgung
natiirlicher Personen als Tater, Anstifter oder Gehilfen bei in den Artikeln 3 bis 6 genannten Straftaten nicht aus.
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Artikel 9
Sanktionen gegen juristische Personen

Die Mitgliedstaaten treffen die erforderlichen Mafnahmen, um sicherzustellen, dass gegen eine nach Artikel 8 verantwort-
liche juristische Person wirksame, verhdltnismafSige und abschreckende Sanktionen verhidngt werden konnen, die Geld-
strafen oder nichtstrafrechtliche Geldbulen umfassen miissen, aber auch andere Sanktionen einschliefen kénnen, wie
etwa:

a) Ausschluss von offentlichen Zuwendungen oder Hilfen,

b) voriibergehendes oder stindiges Verbot der Ausiibung einer Handelstatigkeit,

¢) Unterstellung unter richterliche Aufsicht,

d) richterlich angeordnete Auflosung,

e) voriibergehende oder endgiiltige Schliefung von Einrichtungen, die zur Begehung der Straftat genutzt wurden.

Artikel 10
Gerichtliche Zustindigkeit

(I)  Die Mitgliedstaaten treffen die erforderlichen Manahmen, um ihre gerichtliche Zustindigkeit fiir Straftaten nach
den Artikeln 3 bis 6 in den Fillen zu begriinden, in denen die Straftat

a) ganz oder teilweise in ihrem Hoheitsgebiet begangen wurde oder

b) von einem ihrer Staatsangehorigen begangen wurde, zumindest in den Fillen, in denen die Tat dort, wo sie begangen
wurde, eine Straftat darstellt.

(2)  Ein Mitgliedstaat unterrichtet die Kommission iiber seine Entscheidung, eine weitere gerichtliche Zustdndigkeit fur
Straftaten nach den Artikeln 3 bis 6, die aufSerhalb seines Hoheitsgebiets begangen wurden, zu begriinden, wenn

a) der gewohnliche Aufenthalt des Straftiters in seinem Hoheitsgebiet liegt oder
b) die Straftat zugunsten einer in seinem Hoheitsgebiet ansissigen juristischen Person begangen wird.

Artikel 11
Schulungen

Unbeschadet der Unabhingigkeit der Justiz und der Unterschiede in der Organisation des Justiz innerhalb der Union
fordern die Mitgliedstaaten diejenigen, die fiir die Weiterbildung von an Strafverfahren und Ermittlungen beteiligten
Richtern, Staatsanwilten, Polizeibeamten, Justizbediensteten und Behordenmitarbeitern zustindig sind, auf, geeignete
Schulungen im Hinblick auf die Ziele dieser Richtlinie anzubieten.

Artikel 12
Bericht

Die Kommission erstattet dem Europdischen Parlament und dem Rat bis zum 4. Juli 2018 Bericht tiber die Funktions-
weise dieser Richtlinie und erforderlichenfalls iiber die Notwendigkeit einer Anderung, etwa in Bezug auf die Festlegung,
was unter einem schwereren Fall im Sinne von Artikel 3 Absatz 1, Artikel 4 Absatz 1 und Artikel 5 Absatz 1 zu
verstehen ist, sowie in Bezug auf die Hohe der von den Mitgliedstaaten vorgesehenen Sanktionen und in Bezug auf die
Frage, inwieweit die fakultativen Bestimmungen dieser Richtlinie umgesetzt wurden.

Dem Bericht der Kommission wird gegebenenfalls ein Gesetzgebungsvorschlag beigefiigt.
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Artikel 13
Umsetzung

(1)  Die Mitgliedstaaten erlassen und veroffentlichen bis zum 3. Juli 2016 die erforderlichen Rechts- und Verwaltungs-
vorschriften, um dieser Richtlinie nachzukommen. Sie teilen der Kommission unverziiglich den Wortlaut dieser Vor-
schriften mit.

Sie wenden diese Vorschriften vorbehaltlich des Inkrafttretens der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 ab dem 3. Juli 2016
an.

Bei Erlass dieser Vorschriften nehmen die Mitgliedstaaten in den Vorschriften selbst oder durch einen Hinweis bei der
amtlichen Veroffentlichung auf diese Richtlinie Bezug. Die Mitgliedstaaten regeln die Einzelheiten dieser Bezugnahme.

(2)  Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission den Wortlaut der wichtigsten innerstaatlichen Rechtsvorschriften mit,
die sie auf dem unter diese Richtlinie fallenden Gebiet erlassen.

Artikel 14
Inkrafttreten

Diese Richtlinie tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Verdffentlichung im Amitsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Artikel 15
Adressaten

Diese Richtlinie ist gemdfl den Vertrdgen an die Mitgliedstaaten gerichtet.

Geschehen zu StraBburg am 16. April 2014.

Im Namen des Europdischen Parlaments Im Namen des Rates
Der Prasident Der Prsident
M. SCHULZ D. KOURKOULAS
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